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予測可能性の向上に対する（要因 A）の影響がどの程度であるかを J.Boudoukh, M.Richardson and 
R.Whitelaw[2006]の手法に倣い確認する．検証の方針としては，まず，投資期間の拡張に伴う予測
可能性の向上が（要因 A）と（要因 B）の複合要因によるかどうかをワルド検定で検証する．次
に，複合要因とみなすことができる場合には（要因 B）のみの影響がどの程度であるかをシミュ
レーション検定で検証し，（要因 B）の影響が確認できない場合に，投資期間の拡張による予測可
能性の向上が(要因 A)のみの影響によるものと結論付ける． 
検証の結果，総資本営業利益率や生産指数を予測指標として利用した場合，（要因 A）のみの影
響による予測可能性の向上は，東証一部株式市場および二部株式市場の両市場に確認できる事が
分かった．また，その予測可能性の向上は東証二部株式市場の方に顕著に表れる事も分かった． 
 
